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Abstrak 
Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menguji pengaruh Kepemilikan Asing,  
Kepemilikan Domestik, dan Kepemilikan Publik terhadap Nilai Perusahaan yang 
diukur dengan menggunakan Tobin’sQ. Penelitian ini menggunakan metode 
purporsive sampling, pada perusahaan sector utama dan sector manufaktur. 
Penelitian ini menggunakan uji regresi linier berganda dengan teknik analisis yang 
digunakan adalah uji asumsi klasik, uji ketetapan model penduga, dan uji 
hipotesis (uji t).Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa variable kepemilikan 
asing berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan, diterima. Variabel 
kepemilikan domestic berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan, 
diterima. Sedangkan variable kepemilikan public berpengaruh dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan, diterima. 
Kata Kunci :  Nilai  Perusahaan,  Tobin’s Q,  Good  Corporate 
Governance, Kepemilikan Asing, Kepemilikan Domestik, 
Kepemilikan Publik 
Abstract 
The purpose of this study is to examine the effect of Foreign Ownership, 
Domestic Ownership, and Public Ownership on Company Value measured using 
Tobin's Q. This research uses purporsive sampling method, the main sector 
companies and manufacturing sectors listed on the Indonesia Stock Exchange. 
This study uses multiple linear regression test with the analysis technique used is 
the classic assumption test, test the estimation of the estimator model, and the 
hypothesis test (t test). The results of this study indicate that the variable of 
foreign ownership has a significant and significant effect on firm value, accepted. 
Domestic ownership variable influences and is significant on firm value, accepted. 
While public ownership variables have an effect on and significant on the value of 
the company, accepted. 
Keywords : Company Value, Tobin's Q, Good Corporate Governance, Foreign 





Pada umumnya perusahaan memiliki tujuan yang sama yaitu memaksimalkan 
kesejahteraan dari shareholder perusahaan yang tercermin dari nilai 
perusahaannya. Tujuan setiap perusahaan baik perusahaan go public maupun 
perusahaan bukan go public adalah meningkatkan nilai perusahaan. Menurut 
Tendi Haruman (2009), nilai perusahaan yang tinggi juga dapat meningkatkan 
kemakmuran bagi para pemegang saham, sehingga para pemegang saham akan 
menginvestasikan modalnya kepada perusahaan tersebut. Setiap perusahaan 
diharapkan mampu berkompetisi untuk bertahan dalam pasar dan terus tumbuh 
dalam periode dalam jangka waktu yang panjang. Menurut Sujoko (2007), nilai 
perusahaan merupakan nilai persepsi investor terhadap suatu perusahaan yang 
sering dikaitkan dengan harga saham di pasar. Salah satu cara untuk mengukur 
nilai perusahaan adalah dengan menggunakan Tobin’s Q. 
Penerapan Good Corporate Governance berperan penting dalam pemulihan 
krisis ekonomi di Indonesia. Dalam rangka economy recovery, pemerintah 
Indonesia dan International Monitary Fund (IMF) memperkenalkan konsep Good 
Corporate Governance sebagai cara tata kelola perusahaan yang sehat. Good 
Corporate Governance merupakan sistem yang mampu memberikan perlindungan 
dan jaminan hak kepada stakeholders. Mekanisme Good Corporate Governance 
seringkali dihubungkan dengan teori keagenan. Konflik keagenan yang 
mengakibatkan adanya sifat atau perilaku yang mengeksploitasi peluang 
keuntungan jangka pendek dengan mengorbankan keuntungan jangka panjang 
yang mengakibatkan rendahnya kualitas laba. Rendahnya kualitas laba akan dapat 
membuat kesalahan pembuat keputusan kepada para pemakainya seperti para 
investor dan kreditor, sehingga nilai perusahaan akan berkurang. 
Bursa Efek Indonesia (BEI) atau Indonesian Stock Exchange (IDX) 
merupakan pasar modal yang ada di Indonesia. Pada Bursa Efek Indonesia 
terdapat beberapa sektor yaitu sektor utama, sektor manufaktur, dan sektor sektor 
jasa. Menurut Nuryaman (2008), struktur kepemilikan saham mencerminkan 
distribusi kekuasaan dan pengaruh di antara pemegang saham atas kegiatan 
operasional perusahaan. Struktur kepemilikan menggambarkan komposisi 
3 
 
kepemilikan saham baik itu saham yang dimiliki oleh kepemilikan institusional, 
kepemilikan publik, kepemilikan asing, kepemilikan manajerial, ataupun 
kepemilikan keluarga. Struktur kepemilikan ini dipercaya mampu mempengaruhi 
jalannya perusahaan yang pada akhirnya sangat berpengaruh pada kinerja 
perusahaan dalam mencapai tujuan perusahaan yang akan memaksimalkan nilai 
perusahaannya. Pada dasarnya, pemegang saham merupakan pengguna laporan 
keuangan, yang akan menilai kinerja manajemen sebagai pihak yang diberi 
tanggungjawab untuk menjalankan dana pemegang saham. Dilatar belakangi oleh 
kondisi tersebut maka penelitian ini bertujuan untuk menguji beberapa faktor yang 
dapat mempengaruhi nilai perusahaan. Beberapa faktor yang akan diuji dalam 
penelitian ini adalah Kepemilikan Asing, Kepemilikan Domestik, dan 
Kepemilikan Publik. 
2. METODE 
jenis penelitian ini tergolong pada penelitian deskriptif dan asosiatif. Populasi 
yang digunakan dalam penelitian ini yaitu perusahaan pada sektor utama dan 
sektor manufaktur di Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 2017-2018 yang 
memiliki laporan keuangan yang lengkap dan dipublikasikan. Tenik pengambilan 
sampel dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling, Sampel penelitian 
sebanyak 100 perusahaan. Sumber data yang di dapat dari penelitian ini adalah 
data sekunder. Metode Pengumpulan darta menggunakan metode dokumentasi. 
Penelitian ini menjelaskan dan menggambarkan sejauh mana terdapat pengaruh 
Kepemilikan Asing, Kepemilikan Domestik, dan Kepemilikan Publik terhadap 
Nilai Perusahaan. Data dioleh menggunakan SPSS dan diuji menggunakan 
instrumen data (uji validitas dan uji realibilitas), uji asumsi klasik (uji normalitas, 
uji multikolinearitas dan uji heterokedastisitas), uji t. Uji F dan Koefisien 
determinasi (R2) 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Uji Normalitas 
Uji Normalitas bertujuan untuk menguji apakah model regresi, variabel 
pengganggu memiliki distribusi normal. Uji normalitas dalam penelitian ini 
menggunakan One Sample Kolgomorov Sminov Test. Kriteria pengujiannya 
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adalah apabila p-value >0,05 residual dinyatakan berdistribusi normal, sebaliknya 
apabila  p-value < 0,05 maka residual dinyatakan tidak berdistribusi normal. 
Adapun hasil dari uji normalitas pada penelitian ini, sebagai berikut: 
Tabel 1 Hasil Uji Normalitas 







Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Berdasarkan pengujian normalitas menggunakan Kolomogorov Smirnov Test 
diperoleh nilai p-value 0,116 > 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa persamaan 
regresi dalam model ini memiliki sebaran data residual berdistribusi normal. 
3.2 Uji Multikolonieritas 
Uji multikolinearitas dimaksudkan untuk menguji apakah model regresi ada 
korelasi antar variabel bebas, dengan memperhatikan nilai tolerance dan VIF 
(Variance Inflation Factor) sebagai prasyarat model regresi harus mempunyai 
nilai tolerance >0,10 dan nilai VIF < 10, maka tidak terjadi multikolinearitas. 
Adapun hasil dari uji multikolonieritas pada penelitian ini, sebagai berikut: 
 Tabel 2. Hasil Uji Multikolinearitas 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 
Asing ,430 4,903 
Domestik ,320 3,682 
Publik ,211 6,423 
Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Berdasarkan hasil tersebut dapat diketahui bahwa semua variabel independen 
yaitu kepemilikan asing (𝑋1), kepemilikan domestik (𝑋2), dan kepemilikan publik 
(𝑋3) menunjukkan tidak terjadi multikolinearitas karena nilai tolerance value > 















3.3 Uji Heterokedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan lain tetap maka 
disebut homokesdasitas dan jika berbeda disebut heteroskedastisitas. Model 
regresi yang baik adalah homokedastisitas atau tidak terjadi heterokedastisitas. 
Untuk mendeteksi heterokedastisitas pada regresi ini dapat menggunakan uji 
gletser. Uji gletser yaitu dengan cara meregresikan nilai absolute residual 
terhadap independen. Kriteria pengujiannya adalah apabila p-value >0,05 maka 
tidak terjadi heteroskedastisitas, sebaliknya jika p-value <0,05 maka terjadi 
heteroskedastisitas. Adapun hasil dari uji heterokedastisitas pada penelitian ini, 
sebagai berikut: 





Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Hasil output perhitungan uji heteroskedastititas menggunakan uji gletser 
menunjukkan p-value untuk kepemilikan asing (𝑋1) sebesar 0,055, kepemilikan 
domestik (𝑋2) sebesar 0,057 dan kepemilikan publik (𝑋3) sebesar 0,060 semua p-
value> 0,05 ini berarti model regresi yang digunakan tidak terjadi 
heterokedastisitas. 
3.4 Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model regresi ada 
regresi antar kesalahan penganggu pada peiode t dengan periode (t-1) sebelumnya. 
Dalam penelitian ini menggunakan uji Durbin-Watson (DW). 
Tabel 4. Hasil Uji Autokorelasi 
R R Square Adjusted R 
Square 




,388a ,150 ,124 ,90640 1,709 
Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Model P-value  Keterangan 
      
   
Asing ,055 Bebas Heterokedastisitas 
    Domestik ,057 Bebas Heterokedastisitas 
    Publik ,060 Bebas Heterokedastisitas 
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Berdasarkan hasil tabel tersebut diperoleh nilai Durbin-Watson(DW) sebesar 
1,709. Karena nilai D-W> 1,5 dan <2,5 maka dapat dismpulkan bahwa model 
regresi pada penelitian ini bebas dari masalah autokorelasi. 
3.5 Analisis Regresi Linear Berganda 
Analisis regresi linear ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh 
variabel bebas yaitu, kepemilikan asing (𝑋1), kepemilikan domestik (𝑋2), dan 
kepemilikan publik (𝑋3) terhadap variabel terikat nilai perusahaan (Y). Persamaan 
regresi linear berganda adalah sebagai berikut : 
Y = -49,436 + 51,082 𝑋1+ 50,687 𝑋2 + 48,934 𝑋3 + e   (1) 
Tabel 5. Hasil Analisis Regresi Linear Berganda 






















F-statistik = 5,661 
Signifikan F  = ,0,001b 
R-Square = ,150 
Keterangan 
* Signifikan  = 1% 
** Signifikan  = 5% 
*** Signifikan  = 10% 
Sumber: Data sekunder diolah, 2019 
Hasil regresi linear yang diperoleh dapat di interprestasikan sebagai berikut:  
1. Nilai konstanta (a) sebesar -49,436 yang artinya adalah jika kepemilikan 
asing (𝑋1), kepemilikan domestik (𝑋2), dan kepemilikan publik (𝑋3) sama dengan 
nol, maka nilai perusahaan (Y) akan turun sebesar 49,436 satuan. 
2. Nilai koefisien regresi (𝑏1) variabel kepemilikan asing (𝑋1), menunjukkan 
hasil positif yaitu 51,082 yang artinya apabila kepemilikan asing (X1) semakin 
besar maka nilai perusahaan akan semakin meningkat dengan asumsi variabel 
kepemilikan domestik (𝑋2) dan kepemilikan publik (𝑋3) dianggap tetap atau dapat 
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dikatakan kepemilikan asing naik sebesar 1 satuan maka nilai perusahaan akan 
naik sebesar 51,082 satuan. 
3. Nilai koefisien regresi (𝑏2) variabel kepemilikan domestik (𝑋2), menunjukkan 
hasil positif yaitu 50,687 yang artinya apabila kepemilikan domestik (𝑋2) semakin 
besar maka nilai perusahaan akan semakin meningkat dengan asumsi variabel 
kepemilikan asing (𝑋1) dan kepemilikan publik (𝑋3) dianggap tetap atau dapat 
dikatakan kepemilikan domestik naik sebesar 1 satuan maka nilai perusahaan akan 
naik sebesar 51,082 satuan. 
4. Nilai koefisien regresi (𝑏3) variabel kepemilikan publik (𝑋3), menunjukkan 
hasil positif yaitu 48,934 yang artinya apabila kepemilikan publik (𝑋3) semakin 
besar maka nilai perusahaan akan semakin meningkat dengan asumsi variabel 
kepemilikan asing (𝑋1) dan kepemilikan domestik (𝑋2) dianggap tetap atau dapat 
dikatakan kepemilikan publik naik sebesar 1 satuan maka nilai perusahaan akan 
naik sebesar 48,934 satuan. 
3.6 Uji Koefisien Regresi (Uji F) 
Hasil analisis Uji F pada penelitian ditunjukkan sebagai berikut. 
Tabel 6. Hasil Uji F 
F Sig. 
5,661 ,001 
Sumber: data sekunder diolah, 2019 
Uji F digunakan untuk menguji apakah model regresi dengan variabel dependen 
dan variabel independen mempunyai pengaruh secara simultan. Berdasarkan hasil 
uji F hitung sebesar 5,661 dengan p-value 0,001< 0,05, maka Ho ditolak berarti 
model yang digunakan untuk menguji pengaruh variabel bebas yaitu kepemilikan 
asing (𝑋1), kepemilikan domestik (𝑋2), dan kepemilikan publik (𝑋3) terhadap 
variabel terkait yaitu nilai perusahaan (Y) sudah tepat. 
3.7 Uji Koefisien Determinasi (R2) 






Tabel  7. Hasil Uji R2 
 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 ,388a ,150 ,124 ,90640 
Sumber: data sekunder dioalah, 2019 
Analisis ini digunakan untuk mengetahui seberapa besar sumbangan atau 
pengaruh yang diberikan variabel kepemilikan asing, kepemilikan domestik, 
kepemilikan publik terhadap nilai perusahaan. Hasil koefisien determinasi 
diperoleh nilai Adjusted-RSquare sebesar 0,124. Hal ini berarti bahwa sumbangan 
atau pengaruh yang diberikan oleh kepemilikan asing, kepemilikan domestik,dan 
kepemilikan publik, terhadap nilai perusahaan adalah 12,4% sedangkan sisanya 
yaitu 87,6% dipengaruhi oleh variabel lain diluar variabel yang diteliti, misalnya 
dewan komisaris asing, kepemilikan manajerial, dan lain-lain. 
3.8 Uji Hipotesis (t test) 
Hasil analisis uji t (signifikansi parsial) ditunjukkan dalam tabel di bawah ini: 




























19,204 7,880 2,548 ,012 
Sumber : data sekunder diolah, 2019. 
Uji t digunakan untuk menguji signifikansi pengaruh variabel bebas yaitu 
kepemilikan asing (𝑋1), kepemilikan domestik (𝑋2), dan kepemilikan publik (𝑋3) 
terhadap variabel terikat yaitu nilai perusahaan (Y). Hasil Uji t sebagai berikut: 
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1. Hasil analisis uji t variabel kepemilikan asing (𝑋1), diperoleh p-value sebesar 
0,009 < 0,05 maka Ho ditolak, artinya kepemilikan asing (𝑋1), berpengaruh dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). 
2. Hasil analisis uji t variabel kepemilikan domestik (𝑋2), diperoleh p-value 
sebesar 0,010 < 0,05 maka Ho ditolak, artinya kepemilikan domestik (𝑋2), 
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). 
3. Hasil analisis uji t variabel kepemilikan publik (𝑋3), diperoleh p-value 
sebesar 0,012 < 0,05 maka Ho ditolak, artinya kepemilikan publik (𝑋1), 
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y). 
3.9 Pembahasan 
1. Pengaruh kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan asing berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan dengan p-value 0,009 < 0,05 maka Ho ditolak, berarti 
hipotesis pertama yang menyatakan bahwa “kepemilikan asing berpengaruh dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan”, terbukti kebenarannya. Nilai koefisien 
regresi kepemilikan asing bertanda positif yang artinya semakin meningkat 
kepemilikan asing maka meningkatkan nilai perusahaan, dengan demikian 
perusahaan yang dipilih oleh investor asing untuk menanamkan modalnya 
adalah perusahaan yang memiliki struktur pengelolaan yang baik, sehingga 
keberadaan kepemilikan asing dalam perusahaan mendorong tata kelola 
perusahaan yang baik sehingga nilai perusahaan baik. Good Corporate 
Governance yang baik sehingga akan meningkatkan nilai perusahaan. 
2. Pengaruh kepemilikan domestik terhadap nilai perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan domestik berpengaruh 
signifikan terhadapnilai perusahaan dengan p-value 0,010< 0,05 maka Ho ditolak, 
berarti hipotesis kedua yang menyatakan bahwa “kepemilikan domestik 
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan”, terbukti kebenarannya. 
Nilai koefisien regresi kepemilikan publik bertanda positif yang artinya semakin 
meningkat kepemilikan domestik maka meningkatkan nilai perusahaan. Tingkat 
kepemilikan domestik dalam proporsi yang cukup besar akan mempengaruhi nilai 
pasar perusahaan. Semakin besar tingkat kepemilikan saham oleh domestik, maka 
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semakin tinggi pula efektifitas mekanisme control terhadap kinerja manajemen. 
Kinerja manajemen yang baik akan mendorong nilai perusahaan yang baik. 
3. Pengaruh kepemilikan publik terhadap nilai perusahaan 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan publik berpengaruh signifikan 
terhadap nilai perusahaan dengan p-value 0,0012 < 0,05 maka Ho ditolak, berarti 
hipotesis ketiga yang menyatakan bahwa “kepemilikan publik berpengaruh dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan”, terbukti kebenarannya. Nilai koefisien 
regresi kepemilikan publik bertanda positif yang artinya semakin meningkat 
kepemilikan publik maka meningkatkan nilai perusahaan, Semakin besar 
kepemilikan saham oleh publik maka akan semakin besar mekanisme 
pengendalian terhadap perilaku manajemen. Dengan kata lain, meningkatnya 
pemilik saham publik akan mendorong perusahaan lebih transparan disertai 
dengan semakin besar peluang terpilihnya dewan direksi dari luar, yang nantinya 
akan mempengaruhi kinerja perusahaan. Kinerja yang semakin baik merupakan 
salah satu pemicu meningkatnya nilai perusahaan. Dengan adanya kepemilikan 




Berdasarkan hasil analisis tersebut penulis dapat mengambil kesimpulan sebagai 
berikut: 
1. Adanya pengaruh antara kepemilikan asing terhadap nilai perusahaan. Hal ini 
dibuktikan dengan nilai p-value 0.009 < 0.05 maka Ho ditolak, berarti hipotesis 
pertama diterima yang menyatakan bahwa kepemilikan asing berpengaruh dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan. 
2. Adanya pengaruh antara kepemilikan domestic terhadap nilai perusahaan. Hal 
ini dibuktikan dengan nilai p-value 0.010 < 0.05 maka Ho ditolak, berarti 
hipotesis kedua diterima yang menyatakan bahwa kepemilikan domestic 
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
3. Adanya pengaruh antara kepemilikan domestic terhadap nilai perusahaan. Hal 
ini dibuktikan dengan nilai p-value 0.012 < 0.05 maka Ho ditolak, berarti 
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hipotesis kedua diterima yang menyatakan bahwa kepemilikan domestik 
berpengaruh dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
4.2 Keterbatasan Penelitian 
a) Penelitian ini terbatas pada variabel yang diteliti yaitu kepemilikan asing, 
kepemilikan domestic dan kepemilikan publik. 
b) Dari perusahaan yang menjadi 236 populasi penelitian namun hanya 100 
perusahaan yang memenuhi criteria dan dapat digunakan untuk menjadi sampel 
penelitian. 
c) Penelitian ini hanya menggunakan rentang waktu yang masih terlalu singkat 
yaitu 2 tahun (2017-2018). 
4.3 Saran 
1. Bagi perusahaan diharapkan dapat meningkatkan nilai perusahaan setiap 
tahunnya agar persepsi investor terhadap prospek kinerja perusahaan dimana akan 
dating dapat dijaga dengan baik. 
2. Bagi peneliti selanjutnya agar menambah variabel yang diteliti tidak hanya 
kepemilikan asing, kepemilikan domestik, dan kepemilikan public saja dalam 
mempengaruhi nilai perusahaan. 
3. Lingkup waktu yang digunakan dalam penelitian terbatas, maka untuk 
penelitian selanjutnya untuk menambah waktu penelitian. 
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